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新型冠状病毒肺炎疫情自 2020年1月下旬由武汉开始向全国范围爆发，整体市场避险情绪渐显，

黑色产业链品种整体有所走弱。目前疫情已进入第二个 14天的高峰期，确诊和疑似病例增速都在放

缓，新增比例重心在下移，市场关于疫情拐点到来的传言愈演愈烈，企业复工意愿的呼声也是日趋强

烈。 

图 1： 全国疫情确诊/疑似病例累计趋势图 

 

数据来源：国家卫健委、海通期货投资咨询部 

 

图 2： 全国疫情新增确诊/疑似病例趋势图 

 

数据来源：国家卫健委、海通期货投资咨询部 

 

企业复工意愿日趋强烈，钢市的“春

天”要来了吗？ 
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供给端整体略有收缩，产量下降有助缓解疫情压力 

供给端在 1月份整体表现略有收缩，主要有三大影响因素，一是空气，1月份空气质量明显走差，

河北多地不断发布重污染天气预警；二是春节假期因素，唐山地区调坯型钢厂陆续停产，产量受影响

出现下滑；三是新型冠状病毒肺炎疫情，1月下旬疫情突发首先刺激的是心理悲观预期，但随着疫情

范围及严重程度的扩大，尤其对于物流运输的影响不断扩大，影响钢厂的原材料供应，进而对钢铁生

产企业的排产产生一定影响。 

目前疫情对于供给端影响主要以通过影响物流运输影响钢厂的原材料供应进而制约钢厂生产的

方式为主，但由于目前钢厂仍存一定利润，且高炉重启成本较高，因此，供给端尤其是高炉收缩程度

预计有限。但产量收缩幅度是明显高于往年同期的，对于疫情造成的供应压力有一定的缓解，这或将

成为需求启动之后推动钢价反弹的一股动力。 

 

图 3： 唐山空气质量指数（AQI）月变化趋势 

 

数据来源：真气网空气质量在线监测分析平台、海通期货投资咨询部 

 

图 4： 全国建材钢厂螺纹钢实际周产量   单位：万吨  图 5： 唐山钢厂高炉开工率季节性图表     单位：% 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 
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需求恢复受疫情压制，等待需求释放节点切莫心急 

1 月份整体需求在春节假期叠加“新冠肺炎”的影响下保持极度低迷之势。按 2 月 2 日 Mysteel

数据，螺纹钢周表观消费量连续第七周下降，周环比大幅减少 220.9 万吨至-45.22 万吨，去年春

节后第一周表观消费量为-58.75 万吨，2 月 6 日周表观消费量回升至 124.3 万吨，但回升幅度明

显逊于往年，商品房成交及土地成交面积也提早达到了最低水平。 

“新冠肺炎”疫情仍在继续发酵，高峰期尚未过去，其可控性仍有待观察，其对于黑色商品的

影响将主要集中在需求延迟方面。若疫情得到初步控制，则人员流动性将陆续增加，企业工作人员

陆续到岗，进而工地逐步复工，这是一个循序渐进的过程，由此来看需求重启必将延迟，回归速度

也将表现缓慢。因此后期需求集中释放的节点才是行情走向关键，对此则有两个关注点：一是工人

返程情况如何以及返程后疫情表现如何；二才是工地复工率如何。这两点的表现都需要时间来体现，

所以关于需求恢复的预期切莫心急。 

据 Mysteel不完全统计，截至 2月 10日，全国 28 个省（自治区、直辖市）建企复工时间多集中

在 2月 10日左右，其中青海、甘肃复工时间最早，为 2月 2日，另有部分地区延期至 3月份复工。 
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图 6： 螺纹钢表观消费量              单位：万吨  图 7： 100 大中城市成交土地占地面积    万平方米 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

累库压力仍将继续积攒 

在供需双弱格局下，钢材库存超速积累。2 月 6 日 Mysteel 数据显示，螺纹钢社会库存连续第十

周回升，周环比增 9.75%，春节期间增幅约 30%，钢厂库存连续第八周回升，周环比增加 18.94%，春

节期间增幅约 63%，绝对水平已超去年同期。新型肺炎疫情使得物流运输受限、需求重启时间延后，

对于需求端冲击相对更大，在疫情拐点尚未出现之前，需求端启动仍不可期，库存压力也仍将继续积

攒。往年螺纹钢社会库存将在春节后 3周左右到达拐点，按今年需求复苏推迟的预期以及前期累库速

度来看，今年螺纹钢累库时间将延长，且连续增库存周期的期末库存有望创下历史新高。 

 

图 8： 螺纹钢社会库存(自春节起，按农历)  万吨  图 9： 螺纹钢钢厂库存(自春节起，按农历)  万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 
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图 10： 历年春节前后螺纹钢社会库存走势   万吨  图 11： 历年春节前后螺纹钢钢厂库存走势  万吨 

 

 

 

数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部  数据来源：Mysteel、海通期货投资咨询部 

 

当前乃至整个 2月份对钢市走势影响最大的外部事件仍将是“新冠肺炎”疫情，其对供需双方均

会有影响。供给方面，其会通过影响物流运输影响钢厂的原材料供应进而制约钢厂生产的方式，但由

于目前钢厂仍存一定利润，且高炉重启成本较高，因此，供给端尤其是高炉收缩程度预计有限。由于

产量收缩幅度是明显高于往年同期的，对于疫情造成的供应压力有一定的缓解，这或将成为需求启动

之后推动钢价反弹的一股动力。更主要的影响将主要集中在需求延迟方面，在疫情拐点尚未出现之前，

需求端启动仍不可期，库存压力也仍将随之继续积攒，后期需求集中释放的节点才是行情走向关键。 

虽然市场活跃度在疫情压制下已按捺许久，但当前格局仍忌心急，在市场避险情绪以及需求延期

的预期下，短期下行风险依然较大，近弱远强格局短期仍难打破。 
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信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因本报告中的任何内容所引致任何损失负任何责任。 

本公司具有中国证监会许可的期货投资咨询业务资格。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证

券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可能发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资须谨慎。本报告所载的信息、材料及结论仅供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财

务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。请务必注意，据本报告作出的任何投资决策均与本公司、本公司员工无

关。 
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如欲引用或转载本文内容，务必联络海通期货投资咨询部并获得许可，并须注明出处为海通期货投资咨询部，且不得对本文进行有悖原意的引用和删

改。 


